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〔1〕
　一般に減価償却政策は，減価償却のための租税控除をその内容とするもので
ある。イギリスにおいて第二次大戦後にとられた初年度控除（initial　allowance）
と投資控除（investment　allowance）は，減価償却のための租税控除であった。
そしてそれらは民間投資をコントP　一一ルし，そのことを通じて安定政策として
役立ちうると考えられてきたのである。1945年に初年度控除が導入されたと
き，それには必ずしもこのような性格が与えられていなかった。単なる民間投
資刺激策としての役割を，果たすべきものとされていたのである。それがカウ
ンターサイクリカルな政策へと変化し，さらに1954年にはこれに投資控除が新
たに政策手段としてつけ加わることになった。
　本稿では，イギリスの減価償却政策が単なる民間投資刺激策から安定政策へ
と変化した過程を明らかにし，このような減価償却政策の効果を推測すること
　　　　　　バによって，それの位置づけをしようと試みる。イギリスの減価償却政策の意義
を考察するにあたって，それに関連するデータを十分に網羅してはいない。し
たがって，本稿における試みの結果は暫定的であるかもしれない。このような
意味において，また対象とした期間が約15年間に限定されているという意味で
本稿は「覚え書」である。
〔皿〕
イギリス経済では，1945－1949年の期間が戦後期であったし，この時期に戦
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後の復興のための努力がなされていた。そして経済政策は，終始，完全雇用の
達成と維持，国際収支の均衡インフレーションの抑制を目標としていた。19
44年に公表された「雇用政策（Employment　Policy）ω」白書の内容は，5年後ま
での公共事業のあり方を明らかにし，経済の循環的な変動を減殺することをそ
の主要な骨子としていた。この白書は，イギリスが国際収支の面で不安定な状
況にあるなかで，戦後の復興という困難な仕事を政策当局が立案したものであ
るといえよう。
　この白書の基本構想にのっとって，1945年の所得税法（Inc・me　Tax　Act）で
初年度控除の導入が明らかにされた。しかも，初年度控除の適用はこれの発表
の1年前の投資支出にまで，さかのぼるものであった。このことは，「雇用政
策」白書の線に沿って，産業の復興と近代化を目指していっそう多くの投資を
刺激することを，意図したものである。「雇用政策」白書は経済の循環的な変
動の減殺を考慮していたにもかかわらず，この時に導入された初年度控除は単
なる投資刺激策としてのみ考えられていた。したがって，経済的な諸条件の変
化に応じて控除率を補整的に変更することまでは，配慮されていなかったとい
える。換言すれば，戦後の復興を可能なかぎり早く実現するための一つの手段
として，初年度控除が考えられていたのである。
　1945年に初年度控除が導入された時点においては，アンダーソソ（Sir　J・hn
Anderson）が明らかにしているように，産業に対して金融上の援助を与えるこ
とが主な目的であった②。産業に対して金融的な援助を与えるとすれば，これ
はその企業に対して「流動性効果」をもたらし，このことを通じて投資支出が
増大するであろうと期待されたのである。しかしながら，この時期の初年度控
除は，つぎのような理由で期待された効果を生じなかったと思われる。第1の
理由は，さきに述べたように．経済的な諸条件の変化に応じて控除率が変更さ
れなかったことである。事実，1944年から1949年までの問は，機械および設備
については20％，工業用建造物については10％の控除率が据え置かれたままで
あった。「資本財への投資に対する租税控除は通常その導入のときに投資意欲
に刺激を与える〔3｝」のである。したがって，長期間にわたる控除率の据置きは，
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投資を誘因するには十分なものではなかったと考えられる。第2の理由は，あ
る意味では戦後期の一つの特微ともいうべきことであるが，この時期における
投資支出の増大を制約した要因は，金融的な理由によるよりもむしろ労働力と
物的な資源の不足にあったと思われる。したがって，アンダーソンが企業に対
して金融上の援助を与える必要のあることを主張した論拠は，必ずしも明白で
ない。第3の理由は，「現在使用されている資本のオリジナル・コストで評価
される減価償却控除のぞ’のときどきの総額は，戦後の物価のもとで補填するに
は不十分であったc4｝」ことである。したがって，1945年に導入された初年度控
除は1949年までその率が変更されなかったため，それの投資に対するインパク
トは相対的に小さなものであったと思われる。
　1949年にクリップス（Sir　Staff・rd　Cripps）　e＃1，初年度控除率を2倍に引き上
げた。すなわち，機械および設備についてはそれを20％から40％へ引き上げた
のである。その根拠は，投資はいっそう刺激されるべきであるし，上昇しつつ
ある物価水準のもとでは20％の初年度控除率では十分な補唄がなされえないと
考えたことにある。したがって，クリップスによる控除率の引上げの目的は，
その効果はともかくとして，1945年のそれと同じであったといえる。1951年に
は，ゲイッケル（H，Gaitskell）は国際収支の危機と国内におけるインフレーシ
ョンの進行に直面して，増税を基本的な骨子とする財政政策を採用した。有効
需要に対して収縮的な効果をもつであろう措置がとられ，したがってまた民間
投資も抑制されるべきであると考えられたのである。このような見地から，初
年度控除もまた停止された。
　したがって，われわれは「危機のある年においてスタッフォード・クリップ
ス卿は投資にかかる税負担を軽減し，危機の別の年においてゲイッケル氏はそ
の負担をかなり増大させたという図像を描くことができる㈲」のである。初年
度控除は，それが導入されたときには，単に投資を刺激するための手段として
のみ考えられていた。そしてゲイッケルは国内の有効需要が拡大している状況
のもとで．それを停止した。このことは，1951年にはじめて初年度控除が，景
気対策の一手段として利用されたことを意味すると考えてよい。初年度控除が
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このような形で性格を変えた事情を，検討する必要があろう。
　1948年の終り頃には，投資の増大を抑制している要因の一つと考えられてい
た物的資源の不足は，わずかではあるが解消しはじめていた。そして，企業の
立場からすれぽ，投資を制約する要因は物的な資源の不足よりも，資金調達の
困難であることが次第に明らかになってきた。資金調達を容易にするには，初
年度控除のような措置を通じて，自己金融をよりいっそう可能にするのが好ま
しいと考えられたはずである。
　投資資金の内部での調達が外部からのそれに比較して，つねに望ましいかど
うかは疑問である。しかしながら，1949年の初年度控除率の引上げは，タッカ
ー委員会（Tucker　Committee，すなわちCommittee　on　the　Taxation　of　Trading
Pro丘ts）の表現によれば，「貨幣価値の低下の結果として産業が固定資産を置き
換えるさいに経験している困難6｝」を克服しようとするものであった。そして
クリップスは，産業に対して金融上の援助を与えるには，利潤税率の引下げよ
りも初年度控除率の引上げのほうが，いっそう効果的であると考えたのである。
「現在支配的である価格よりも低いそれで購入された機械の経常的な減価償却
控除は，現行の価格で補填するには不十分である。この形態の救済は，もっぱ
ら意図された目的に利用されるであろうことを，保証する。なぜなら，新しい
機械と設備が実際に購入されるときにのみ，それは適用されるからである〔7｝」
とクリップスは述べている。かれのこのような見解は，投資を誘因するには利
潤税率の引下げよりも初年度控除率の引上げのほうが効果が大きいことを示唆
しているし，これがかれをして初年度控除率引上げの措置を採用させた理由で
あると思われる。
　1949年の控除率の引上げは，基本的には，1945年の初年度控除の導入と同じ
原因によるものであろう。しかしながら，1945年のケースにおいては，産業の
近代化，再設備が主な目的であったのに対して，クリップスによる初年度控除
率引上げは，経済のあるセクターに対して物価上昇の効果のいくらかを補整す
ることを意図したものであった。それゆえ，初年度控除は企業に対するイソフ
レーションの効果の緩和剤ともいうべき役割を，新たに与えられたことにな
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る。このような措置は，インフレーションそれ自体を抑制することに対して
は，ほとんど無力であることは明らかである。それだけに「公平」の観点か
ら，この措置が批判されることが多いけれども，この時期においてはそのよう
な挽判は目立たなかったように思われる。
　タッカー委員会の提言もまた，インフレーシ。ンの影響を減殺するために初
年度控除を利用すべきであるというものであった。そして注意すべきことは，
同委員会のインフレーシ。ン問題を取り扱う提言のなかに，「可変的」な初年
度控除の導入が示唆されていることである。すなわち，同委員会は「初年度控
除の最低率は規定されるべきである。ある特定の産業を代表する協会（associa－
tion）は，最低限度をこえる初年度控除率を要求する権利をもつべきである。そ
してこれらの要求に対して責任のある当局は，当該の設備および機械の価格水
準のみならず，その特定産業の国民経済に対する重要性をも考慮に入れるべぎ
である（8）Jと述べている。
　タッカー委員会のこのような提言は，第1には初年度控除の最低率を決定
し，そのときどきの状況に応じて控除率を弾力的に変更してよいこと，第2に
はそれは資本財の価格上昇を考慮してその補填を容易にする手段でありうるこ
と，第3には政府はある特定産業の国民経済における重要度を考慮して，それ
を援助する手段とし初年度控除を利用しうることを示している。これらのこと
は，大体においてクリップスによって受け容れられていた。しかし，この段階
ではまだ初年度控除を民間投資のコントロールの手段として考えることは，さ
れていなかった。そしてまた，タッカー委員会の提案したように，初年度控除
を可変的な制度に作りあげるには至らなかったのである。
　1951年にゲイッケルは，さきに述べたように国際収支の均衡化とイソフレー
シ。ンの抑制のために，初年度控除を停止した。1940年代における初年度控除
はインフレーションが進行するので，その緩和剤的な役割をもっていた。しか
しゲイッケルの場合は，インフレーションが進行しているなかでこれを抑制し
ようとして，初年度控除を停止することにしたのである。インフレーシ。γに
対する政策当局の態度が，40年代と50年代とでは異なることがわかる。このこ
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とについて，かれは「結局，初年度控除は再設備と近代化を刺激する手段とし
て戦争の終期に導入された。もちろん，それは非常に望ましい目的である。し
かしわれわれの現在の環境のもとでは，この方法で資本支出を刺激することは，
防衛ならびに輸出計画を大いに危うくすることになるであろう。再軍備の時期
が終り．われわれが国内投資を再び増大させることができるときには，明らか
に，この種の控除を再導入することが望ましいであろう。わたくしは確かにそ
うなると思う〔9）」と述べている。
　ゲイッケルの議会におけるこのような発言から理解できることは，初年度控
除の停止は一時的なものにすぎないということである。別の観点からすれぽ，
一つの政策手段としての初年度控除が放棄されたのではなく，一時的に控除率
がゼロ・パーセソトになったとも考えられないことはない。いずれにせよ，初
年度控除は，産業の近代化，再設備のためのインセソティヴあるいはインフレ
ーションによる効果の緩和剤としてよりも，安定政策の一構成要素としての性
格をもつに至ったのである。英連邦が国際収支の悪化とイソフレーシ。ンに直
面したとき，ゲイッケルがとった措置は初年度控除に新しい役割を与えること
になったといえる。
　1952年になって保守党内閣はその前の労働党内閣の政策をほとんど継承し
た。1952年の予算編成にあたって，初年度控除は前年に続いて停止されること
が確認された。他方において，金融政策にかなりの信頼がおかれていたため公
定歩合は引き上げられた。バトラー（R．AButler）は，初年度控除の停止に加え
て超過利潤にいっそうの課税をすることにより民間投資を抑制しようとした。
　1953年にとられた財政政策は，一般に有効需要に対して拡張的な効果をもた
らすようなものであった。バトラーは，その当時としては戦後最大といわれる
減税を中心に予算を編成したのである。このとき，投資の刺激ということに第
一の優先順位が与えられ，したがって初年度控除も復活した。その控除率は19
45年のそれと同じものであった。イギリス経済は前年の収縮的な政策の効果も
あって，すでに国際収支がかなり改善され，インフレーションもスロー・ダウ
ンしはじめてはいた。この段階ではまだ民間投資を刺激する必要はなかったよ
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うに思われる。しかしパトラーの拡張的な政策によって，民間投資は増大した
のである。このときの初年度控除の再導入に対しては，保守，労働党両方が承
認を与えたばかりでなく，労働党は40％の控除率を提案さえしたのである。
　バトラーが拡張的な政策を採用した理由を，つぎのように理解すべきであ
ろう。すなわち初年度控除が完全にカウンターサイクリカルな政策としての役
割を与えられることにあったのではないか，ということである。1953年予算
は，投資の刺激に最優先順位を与える形で編成されたことをさきに指摘した
が，初年度控除は利潤税の削減のかわりに再導入されたものであることを，明
らかにしておかねばならない。
　イギリス経済が相対的に安定している時期であったという事情を考慮すれ
ば，バトラーによる初年度控除の復活は必ずしも正当なものではなかったので
はないか，という疑問が残るのである。しかし，バトラーの措置に対してはつ
ぎのように考えるべきであろう。「長短両期における経済の一般的な必要（need）
に関するかぎり，1953年の初年度控除の復活はスタッフォード・クリップス卿
の〔初年度控除率の〕増加，あるいはゲイッケル氏の停止のいずれよりも時宜
をえたものと思われる。しかしながら，1949年における場合と同じように，投
資を刺激するにあたって企業が金融上の援助を実際に必要としていたかどうか
については，かなりの疑問がある。初年度控除は，1951年の停止と1953年の復
活とによって，政府が経済の一般的な必要に応じて，民間部門の投資支出に影
響を及ぼしうる適切な手段として，ついに認められたと思われるao「」。
　1954年には，企業が投資資金を調達するのにそれほどの困難を経験していた
とは思われないのにもかかわらず，初年度控除にかわって新たに投資控除が導
入されることになった。すなわち，パトラーは，「産業に対して生産的な投資
に貨幣を注入するためのなんらかの新鮮な刺激策を行使するal」として，投資
控除を導入したのである。これは，設備および機械に対する支出についてはそ
のコストの20％を，工業および農業の建造物への支出についてはそのコストの
10％を，年々の減価償却控除に追加して認めるというものである。換言すれば
過剰の減価償却ともいうべき措置が，導入されたのである。
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　しかし，投資控除が1954年の民間投資を刺激するのに，重要な意味をもった
かどうかは疑わしい。1954年には，事実，投資は増大したのであるが，その事
態は投資控除が導入される以前から発生していたのである。これは，前年にお
ける各種の直接的な統制の緩和，撤廃によって刺激されたものと思われる。そ
してまた，そのときには初年度控除が再導入された年でもあったのである。こ
のような理由で，1954年に投資控除が導入される必要があったかどうかは疑問
なのである。投資控除が，初年度控除に比較して効果が大きいであろうことは
否定しえないが，強いて1954年のそれの導入の意味を考えるとすれぽ．翌1955
年に生ずるであろう効果を考慮したものであったということであろうae。
　投資控除の導入に関するかぎり，1954年の措置が妥当なものであるかどうか
疑問であることを明らかにした。しかしながら，すべての政策手段が投資支出
を，そして有効需要を拡大するように行使されたわけではない。バトラーはつ
ぎのように述べている。「われわれは投資控除を停止することを提案しない。
われわれは投資のペースを穏和なものにするため，良い意味での管理と信用制
限（credit　squeeze）に信頼をおくよう提案するa3」。このようなバトラーの見解
から推測できるように，投資控除によって民間投資を刺激する一方で，有効需
要の過度の拡大を抑制するような政策が行使されたのである。だが，信用制限
の効果については，不確実であったといえる。政府は信用制限にかなりの信頼
をおいていたのであるが，投資控除につけ加えて企業はそれまでに内部で蓄積
した資金によって，投資を行なったのである。したがって信用制限の効果が明
確ではない。投資控除は，翌1955年にも停止されなかった。それだけに投資控
除の導入の必要性には疑問が残るのである。
　1956年にマクミラン（H．Macmillan）は，造船部門を除いて投資控除の停止を
明らかにした。それと同時にかれは初年度控除を復活させた。1958年には経済
活動は全般に下降傾向を示した。国際収支は改善され，国内の物価は比較的安
定していた。したがって，経済政策の力点の置き方に変化が生じてよい時期で
あったし，事実初年度控除率は機械および設備については20％から30％へ，工
業用建造物については10％から15％へ引き上げられた。また，株式発行に関す
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る制限が緩和され，公定歩合も引き下げられた。
　初年度控除の拡大は，その他の減税措置にかわるものとして採用された。そ
の直接の目的は，「企業の内部に高い率で利潤を留保する必要のある経営体を
積極的に発展させることロ％であった。さらにもう一つの目的は，利潤税率が
単一になったことと関連する。1958年予算では，分配および未分配利潤に異な
る税率で課税することから生ずる不公平やゆがみを避けるため，利潤に対して
単一税率で課税することを決定した。このような変更によって投資の誘因が失
われる可能性はほとんどなかったのであるがas，アモリー（Lord　H．Amory）に
よれぽ，単一税率に変更になったため「経営体が支払わねばならないであろう
わずかに増大する利潤税に補整的な便益を与えることae」が，初年度控除率引
上げのもう一つの目的であった。
　さらにアモリーはつぎのように述べている。「初年度控除それ自体は，投資
計画が考慮されるときに，しばしぼ決定的な要因になるであろうとはだれも想
定しえないが，それにもかかわらずそれは積極的な影響力をもつものと思う。
控除率を頻繁に変更することは混乱をもたらすけれども，その控除が年々変更
されたという事実は，資本支出のタイミソグに影響を及ぼしたものといってよ
いaT」。かれのこのような見解は，かれ以前に大蔵大臣として初年度控除率ある
いは投資控除率を変更しただれよりも，それらの基本的な役割を認識していた
ものとして評価できる。
　1958年を境にして1959年には景気が回復しはじめていたのであるが，アモリ
ーはあえて投資控除を復活さぜたのである。かれによれば，「政府は，貨幣率
（monetary　rate）および貨幣統制（rnonetary　control）を通じて産業投資に影響を
及ぼす以上に，それに影響を及ぼすなんらかの手段をもつことが非常に重要⑱」
であったからである。このことも，また，初年度控除および投資控除の変更
が，民間投資の変動を減殺するに有用な手段であることを認めていた証明にな
るであろう。しかしながら，1959年の投資控除の再導入が時宜をえたものであ
ったかどうかという点になると，疑問がないわけではない。安定の見地からそ
のタイミソグを考えるとき，1958年，1959年のパターンは1953年，1954年のぞ
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れの繰返しであったように思われる。すなわち，投資控除は，もし最大可能な
効果をもつべきであるとすれば，いっそう早い時期に復活されるべきではなか
ったかと考えられるのである。なぜなら，1954年のゲース，1959年のケースの
いずれにおいても，スターリングに対する対内的な，そして対外的な信頼は必
ずしも回復されていなかったからである。したがって，1959年の措置は時期的
には遅すぎたし，効果の面では強すぎたと思われる凡
　これまでの論議は，1945年に導入された初年度控除，1954年に導入された投
資控除について，主として政策当局の見解をフォローしながらそれらの役割の
変化を明らかにしようとするものである。初年度控除は，当初，一般的な投資
刺激策として用いられてきた。そして1950年代になって，それは投資を必要と
される水準に調整する手段として利用されるようになったのである。投資控除
は導入の当初から，後者の役割を与えられていたといえる。しかしながら，19
66年にはそれらは投資補助金（三nvestment　grant）にその地位を譲ることになっ
た。これは，政府が投資に対してよりいっそう明確な効果を及ぼそうと考えた
からである。
（1）Employment　Policy，　Cmnd．6527，　HMSO，1944．
（2）Sir　John　Anderson，25　April　1944，399　H．C．　Deb．673参照。
（3）C．H．　Hall，　Jr．，　Fiscal　Policy　for　Stable　Growth：aStudy　in　Dynamic　Macroeconomics，
　1960，p．163．砂川・西村・末重訳，安定成長の財政政策，　p．139，
（4）J．C．R．　Dow，　The　Management　of　the　British　Economy，1945－60，1964，　p．205．
（5）R．Bird，‘‘Depreciation　Allowances　and　Countercyclical　Policy　in　the　United　Kingdom
　1945－60，”Canadian　Tax　Journal．　vol，　xl，　No．3，　May－June，1963，　p．261．
｛6）Report　of　the　Committee　on　the　Taxation　of　Trading　Profits，　Cmnd，8189，　HMSO，
　1951，para．　117，　p．41．
（7｝Sir　Stafford　Cripps，6April　1949，483　H．C．　Deb．2097．
（8）Cmnd．8189，　para，124，　p．44．
（9）H．Gaitskell，10　April　1951，486　H．C．　Deb．842．
（10r　R．Bird，　op．cit．，　p．266．
aP　R．A．　Butler，6April　1954，526　H．C．　Deb．224．
⑬　たとえぽドウがこのことを示唆している。（J．C．R．　Dow，“The　Economic　Effect　of　Monetary
　Policy，1945－47，，℃ommittee　on　the　Working　of　the　Monetary　System（Radcliffe　Com一
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mittee），　Principal　Mem・randa　of　Evidence，　vol．皿，　HMSO，1960，　p．96．参照）
　RA，　Butle6260ctober　1955，545　H。C．　Deb．225．
　H．Amory，29　April　1958，586　H。C．　Deb．66，
　　Political　and　Economic　Planning，　Growth　in　the　British　Economy：aStudy　of　Economic
　Problems　and　Policies　in　Contemporary　Britain，1960，　p．124参照。
O⑤　H．Amory，29　April　1958，586　H．C．　Deb．66．
・aT　H．Amory，17　June　1958，589　H．C．　Deb．1001－02．
・⑱　H．Amory，13　May　1959，605H．C．　Deb。1348．
⑲　C．D．　Cohen，　British　Economic　Policy　1960－1969，1971，　p．46参照。
〔皿〕
　一般的にいって，イギリスでは戦後期の一つの特微である超過需要の条件は
ユ951年まで続いたと思われる。1952年には短期間のリセ歩シ。ンがあったが，
・その間も卸売物価と賃金率は上昇を続けていた。その後3年間は相対的に高い
成長率を記録したが，それは1955年に低下しはじめた。そして1958年にはマイ
第1表
GDP成長率〔1）　工業生産指va　t2）　消費者物価i3i労働の超過需要指　　　　数ω
1946・・・・・・・・・・・…　一・・・・・…
1947・・・・・・・…　一・・・・・・・・・…
1948・・・・・・・・・・…　一．．．．．＿．．
ユ949…　一一…　一・・…　一一・・…
：1950・・一一・・・・・・・・・・・・…　．．．
1951・・・・・・・…　一一・一・・・…　一・
』1952・・・・…　。・・・・・・・・・・・・・…
’1953…　一…　一・・▼・…　一・・・・…
1954・・・・・・…　一■・・・…　。・・・…
：正955・・・・・・・・・・…　一・▼・・・・…
1956・．…　一・・・…　一…　．．．．．＿
1957・・一■・・・・・・・・・・…　■■一…
1958・・・・・・・…　一・・・・・・・・・…
ユ959・・・・…　。・一…　一・…　一・・
　1．4
　3．2
　3．5
　3．　5
　3．2
　0，3
　3．8
　4．5
　3．3
　1．9
　1．3
－0．8
　4．2
????????? ? ? ?? ???? ? ??　1．0
　1．0
　0．7
　0．4
　0．3
　0．7
－0．3
　0．3
　0．7
　0．5
－0．7
－O．　6
・tl）1946－1948年のGDPは1948年の要素費用，1949－1959年のGDPは1954年の要素費用を基礎に算定。
｛2）1954年を100とする。
く3｝1954年を100とする。
K4｝充たされない空席率から失業率を引いたものにほぼ等しい。
……ﾍ不明，一は無視しうるほどに小さいことを示す。
（出所〕Central　Statistical　O伍ce，　Annual　Abstract　of　Statistics：The　Index　of　Industrial　Production；Method
　of　Compilation，　Appendix　L　Nat正onal　Income　and　Expenditure　1956，1959，1960．
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ナスの成長率を示したが，1959年には1954～55年のペースを回復した。以上の
ことは第1表から容易にわかることである。
　戦後のイギリスの安定政策の中心的な課題は，経済の一般的な上昇経路の周
辺での変動をいかに減殺するかということであったといえる。換言すれぽ，完
全雇用を達成するぼかりでなく，上昇しつつあるその水準を実現することが経
済政策の主要な課題であったといえる。事実，第1表から明らかなように，失
業が重大な問題になったのは，1952年と1958～1959年だけであった。したがっ
て，これらの年に行使された政策は完全雇用を回復するためのものであった
と，考えるべきであろう。そして，戦後一貫して目標とされた完全雇用は，一
応は実現されたとみなしてよいであろう。
　そこで，完全雇用の維持と減価償却のための租税控除，すなわち初年度控除
と投資控除との関係を検討してみる必要があるであろう。初年度控除や投資控
除のインパクトは，それが公表されてから約1年以内に発生するものと仮定し
ておく。この仮定は多くの統計資料から推測すれば，一応プロ　一一ジブルなもの
と思われる。
　1949年に初年度控除率が引き上げられたことは，すでに明らかにしたところ
である。この時期には，第1表に示されるように，労働に対する超過需要指数
は0．4であった。すなわち，労働に対する超過需要が存在していたのである。
それにもかかわらず，投資支出の増大を意図する初年度控除率の引上げが，行
なわれたのである。このときの初年度控除率の引上げと完全雇用との間になん
らかの関係を見い出そうとすることは，困難であるように思われる。
　1951年には初年度控除は停止されたのであるが，これが即時的な効果をもっ
たとすれぽ，労働市場の見地からは一応意味のあることである。すなわち，労
働に対する超過需要指数が0．7であったのであるから，これを抑制しうること
になったと思われる。しかし，さきに仮定したように初年度控除の停止の効果
が翌年に現われるものとすれば，この措置は望ましくない結果を生じたことに
なる。1952年の労働に対する超過需要指数は一〇．3であったのである。このよ
うにみてくると，1949年の控除率の引上げ，1951年のそれの停止は完全雇用の
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達成，維持という政策目標とは，合致しない措置であったように思われる。
　1953年の初年度控除の復活は，完全雇用に関するかぎり，適切なものであっ
たといえる。1954年の投資控除の導入は，その潜在的な能力を十分に発揮させ
るためには，遅すぎたことも，第1表から知ることができよう。1956年の投資
控除の停止についても同様のことがいえる。投資控除率の変更が労働市場の需
給関係に影響を及ぼすものとすれば，唯一の正しいケースは1958年一1959年の
それであろう。
　これまでの論議は，完全雇用の達成，維持が戦後イギリスの経済政策の主要
な関心事である，ということを前提にしている。1945年から1960年に至るまで
の問は，イギリスは大量の失業に悩むことはなかった。したがって，一般的に
は，減価償却のための租税控除の変更は，労働市場の需給関係と直接的に連結
するところはなかったと判断すべきであろう。事実，雇用が設備投資の水準に
依存し，設備投資の水準がこれらの控除の変更によって，影響をうけるような
セクター，たとえぽ資本財産業などは戦後大量の失業を経験することはなかっ
たのであるω。
　戦後のイギリスの経済政策のもう一つの主要な目的は，国際収支の均衡化で
あった。外貨準備が減少しbつあるときには，輸入の抑制か輸出品に対する国
内需要の削減のいずれか，あるいはその両方の措置がとられた。われわれの見
地からは，このような措置に対応するのは，減価償却のための租税控除率を引
き下げることである。この意味では，1949年のクリップスによる初年度控除率
の引上げは，それの労働市場に対する効果と同じように，国際収支に対しても
必ずしも望ましい効果をもたなかったように思われる。その効果が望ましかっ
たと思われるケースは，1951年の初年度控除の停止，1953年の復活であろう。
　1954年の投資控除の導入後において，外貨準備は次第に減少の方向にあった
のであるが，それも導入の時点において考えるかぎり一応は妥当なものであっ
た。1956年のマクミランによる投資控除の停止は，時期的には遅すぎたという
ことは，前節で明らかにした。そして，1958年の初年度控除率の引上げと1959
年の投資控除の復活は，国際収支に関するかぎり，適切なものであったと思わ
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れる。結果的にみれば，国際収支の変化に対応する諸控除率の変更のいくつか
のケースは，労働市場の需給関係の変化に対応するそれよりも，より良いタイ
ミングのものが多かったかもしれない。だからといって，国際収支の均衡とい
う政策目標と諸控除率の変更との関係は明確であるとはいい難い。
　以上にみてきたように，戦後のイギリスの経済政策の主要な目的の実現に対
して，諸控除率の変更が果たしてきた役割は必ずしも明確にはならない。それ
にもかかわらず，それが経済の安定化の有用な手段であると考えられてきた理
由を，考察する必要があると思われる。
（1）造船業は，造船に対する諸控除の恩恵をこうむったとして，その例外的なケースとして指摘す
　るものもいる。（R．Bird，　op．cit．，　p．271参照）
〔lv〕
　初年度控除や投資控除が何回かの変更を通じて，単なる投資刺激策としてよ
りも，むしろカウンターサイクリカルな政策として用いられるようになってき
た。その効果を明確に把握しようとするには，データが十分でないことは否定
しえないが，ある程度までは与えられたデータによって推測できるように思わ
れる。
　第2表は資本形成に関するものである。この表からは，これまでの推論とは
いささか異なる興味深いことが明らかになるであろう。まず，実物単位での粗
投資合計は年々の増加率には変化はあるが，一般的に増加しているω。粗投資
合計が持続的に増加傾向を示しているといっても，1951－1952年のそれはほと
んど公共部門の投資に依存しているのである。この時期の民間投資は大幅に減
少していることが，わかるであろう。このことだけを基準にして推測すれぽ，
1952年，1954年および1956年の初年度控除あるいは投資控除の変更は，民間投
資に対していくらかは効果をもったと思われるし，またそれは必要な措置であ
ったといえる。
　これら諸控除の変更の効果のラグを1年とすれぽ，1949年，1953年および
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　　　　　第2表　粗固定資本形成の変化（単位100万ポソド，1954年の価格）
　　　　　　民間部門車輻船舶設備および　　　　　　　　　　建造物ωおよび航空機　機 械 計 蓉共部騨〔2）住宅合計
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
　1
－36
－20
－18
36
38
37
　5
　1
　36
36
NIL
49
－17
－68
－16
　64
　70
　37
　70
－6
－44
49
37
－37
－20
　2
54
66
65
　3
　4
　2
　50
　50
－74
－106
　22
156
173
　107
　74
　34
　－6
??????1 一9
－8
－9
78
145
22
－65
－18
－21
－32
69
???????????
?????
?? ? ?
（1）住宅を除く。
｛2）中央政府，地方政府および公社。
〔出所〕Central　Statistical　O缶ce，　National　Income　and　Expenditure，1959，1960．
1956年の変更は設備および機械に対する支出に，なんらかの効果をもったとい
える。これらの年の翌年には，設備および機械に対する支出は増加を示してい
るからである。ドウの推計によれぽ，1949年の設備および機械に対する初年度
控除率の引上げは，ほぼ1億ポンドだけ投資財需要を増加させ，1952年のそれ
の停止はそれ以上の需要の減少をもたらした②。このことの意味は，初年度控
除および投資控除は投資財生産部門に大きな影響力をもつことを示唆している
ものであろう。
　第3表は投資財生産高に関連するものである。設備および機械の生産高合計
は，1952年に低下し，1954－1955年に急激に増大しその増大は1957年まで続い
た。その後停滞があって1960年にそれはまた増大を示した。この表に示される
数値と投資控除が投資財需要をコントロールするには効果的であるという仮説
とは，合致するのである。要約的にいえぽ，投資控除は投資財需要に対してあ
る程度のインパクトを与えたものと考えられる。だが，初年度控除は投資控除
ほどには効果をもたなかったと思われる。1958年のケースがそれである。1958
年4月に機械および設備に対して初年度控除率が20％から30％へと引き上げら
れたのであるが，それらの生産高指数は1958年も1959年もともに同じ数値であ
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第3表　投資財
設備および機械生産高
　（1950年を100とする）
国内市場向け生産高
　（100万ポソド）
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
???????????? 22．713．4
31．8
41．6
45．4
47．4
56，8
64．1
70．8
63．1
60．2
〔出所〕　Central　Statistical　OMce，　Monthly　Digest　of　Statisticsより作製。
る。もしこのことが一般的に正当なものであるとすれば，初年度控除および投
資控除はともに，企業の内部資金のアペイラビリティに同じ効果をもつとして
も，これが投資を誘因する点では差異を生ずることになる。そしてこのこと
は，初年度控除の効果を投資控除のそれよりも過少に評価すべき根拠となるよ
うに思おれる〔3｝。
　しかしながら，初年度控除にせよ投資控除にせよいずれにしても，企業に対
して「流動性効果」をもつことは否定しえない。ドウはこの点を強調し，控除
率の変更から生ずる流動性の変化と同額だけ投資は変化するであろうと考え
る眺　この考えには，インプリシットに投資は投資能力に比例するものであっ
て，投資意欲は一定であることが仮定されている。かれはこの考え方を基礎に
して，第4表に示されるような初年度控除および投資控除の価値を算定した。
この表によれば，初年度控除プラス投資控除の価値はほぼ10年間で，1億ポン
ドから4億ポンドをこえるに至っている。そしてかれによれぽ，諸控除によっ
て「提供された追加的な金融はこれらの額のほぼ40－50％であった〔5｝」のであ
る。この数値は法人利潤に対する課税率に近いものであった。かれはこの点に
着目して，減価償却のための租税控除率の変更は利潤税率の変更と同じ効果を
もったと考えるのである。すなわち，諸控除率の引上げは，他の条件に変化が
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　　　　第4表初年度控除および投資控除の価値1946－ig59（100万ポソド）
法人 個人 合計 変化?????????????? ????? ?? ???? ??????
一12
十13
十106
十48
十12
－129
　－2
十63
十54
十34
十39
十73
十30
〔出所〕　J．C．R．　Dow，　The　Management　of　the　British　Economy，1945－－60，　p．206
第5表貯蓄および投資
貯蓄（A）ω
　　　（100万ポソド）
投資（B）
　　（100万ポンド）
A／B
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1，034
　899
1，359
1，590
　877
1，144
1，541
1，　560
1，706
1，782
1，661
1，891
　966
　811
1，　061
1，537
　564
　713
1，054
1，456
1，543
1，621
1，397
1，　480
107
111
128
103，
156
160
146
107
110
110
119
128
｛1）減価償却引当金＋追加的な配当準備金十納税準備金からの純借入十資本移転（純受取り）
〔出所〕Central　Statistical　O缶ce，　National　Income　and　Expenditure　1959，1960．
なけれぽ，利潤税率の引下げと同じ効果を投資に対してもったと考えるのであ
る。しかしながら，かれの推論が正しいとしても，諸控除率の変更が民間投資
の変動とどのように結びつくかは明らかにされていないように思われる。
　ここで，イギリスの産業が内部資金によって投資（在庫投資を含む）をまかな
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った程度について考えてみよう。第5表は近似的なものでしかないであろうけ
れども，この表から自己金融がどの程度なされたかを推測することができよ
う。この表の貯蓄は企業内部の留保分を示すものであるが，この表を基礎とす
るかぎり，企業は投資をまかなう以上のものを留保していたことになる。この
表を全般的にみるとき，投資に対する金融的な制約があるので諸控除を導入し
たという論拠はあまり強いものではないことがわかる。第4表の初年度控除お
よび投資控除の価値を第5表の貯蓄から差し引き，その残額と第5表の投資を
比較してみれぽわかることであるが，1950年代においては傾向的に企業の留保
分が増加している。そして諸控除の価値を差し引いた貯蓄で，投資がまかなわ
れうるように思われるのである。もしそうであるとすれば，減価償却のための
租税控除が「流動性効果」をもつことは否定しえないが，その流動性の増大が
投資を誘因するという意義づけは第二義的なものになるように思われる。いず
れにせよ，イギリスの産業はその投資のかなりの部分を内部資金によってまか
なってきたことは，事実であろう。
　企業が外部資金に依存する度合いを低下させるとすれば，このことは金融市
場の役割を相対的に減少させると思われる。市場の資金配分機能，さらには資
源配分機能が十分に作用しえなくなる可能性がある。このような見地に立てぽ
自己金融に過度の信頼をおくべきでなく，自己金融を促進するような諸控除は
正当なものではなくなる。しかしながら，企業がその投資を内部資金に依存す
る場合には，減価償却のための租税控除の導入は直接的に内部資金をコントロ
ールしうるという意味で，政策の範囲が拡大する側面のあることを見逃すこと
はできない。
　ドウが指摘したように，内部資金の変化に応じて投資が変化するものとすれ
ば，諸控除は投資に対して強い効果をもつことになる。しかしまえに述べたよ
うに，限られたデータではあるがそれを基礎に推測するかぎりでは，諸控除の
変更の「流動性効果」は認められるものの，それが投資を変動させるという直
接的な関係を見い出しえない。別の形で表現すれば，1951年以降の初年度控除
ならびに投資控除の変更が正しい方向で，投資に対して識別しうるような効果
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をもっていたかもしれないが，十分にそれを把握しがたいのである。しかしな
がら，イギリスにおいて減価償却のための租税控除が安定政策の一手段として
利用されてきた事実を認めなければならない。「これらの変更の効果は投資能
力に対するものではなく，投資意欲に対するもの（6）」であったことを認めるべ
きであろう。
（1｝しかしながら，実物単位での純固定投資は1951年，1952年および1956年には減少していると推
　定されている。（Central　Statistical　O缶ce，　National　Income　and　Expenditure，1960，　p．58
　参照）
②　J．C．R．　Dow，　Radcliffe　Committee，　Principal　Memoranda　of　Evidence，　vol皿，P．92参照。
（3｝」．Black，“lnvestment　Allowances，　Initial　AIIowances　and　Cheap　Loans　as　Means　of
　Encouraging　Investment”，　Review　of　Business　Studies，　vol．　XXVII，　No。72，0ctober，1957，
　pp．44－49参照。
（4｝」．C．R．　Dow，“Fiscal　Policy　and　Monetary　Policy　as　Instruments　of　Economic　Contro1”，
　Westminster　Bank　Review，　November，1960，　P．9．参照。
（5）J．C．R．　Dow，　The　Management　of　the　British　Economy，1945－60，　p．208．
（6｝　R。Bird，　op．　cit．，1963，　p。373．
〔V〕
　これまで，イギリスにおいて1945年から1960年までの間に行なわれた初年度
控除および投資控除と民間投資との関係について，考えてきた。これらの控除
の効果はある場合にはかなり大きかったとも考えられる。しかしながらその効
果を明確に把握するには困難が伴なう。その理由の一つは，これらと他の政策
手段の同時的な行使による結合効果が生じたことである。もう一つの理由は，
すでに多くの論老によって指摘されているように，民間投資のビイビアそのも
のに関する理論が確立されていないことであろう。
　それはともかくとして，イギリスにおける減価償却政策は第2次大戦後明示
的に導入された。当初それは単なる投資刺激政策として利用され，次第に景気
政策としての役割が与えられるようになった。初年度控除は投資控除と同じよ
うに取り扱われていたが，後老のほうが投資に対していっそう大きな効果をも
つと思われる。さらに，それらの効果が所与であると仮定すれぽ，政府にとっ
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ての収入の減少は初年度控除に比較して，同率の投資控除のほうが小さいとい
える。1954年に初年度控除にかわって投資控除が導入された理由は，ここにあ
った。しかし諸控除の効果のみを抽出するには困難が伴なう。だからといっ
て，これらは効果がなかったとはいえないし，むしろ投資意欲に対してはかな
りの効果をもったのではないかと推測される。　　　　　　　　　　．
　一般的にいって，安定政策がよりいっそうの効果をもつための条件として，
予測と政策行使のタイミングの正確性が必要であるとされている。この見地か
らイギリスの初年度控除や投資控除を検討すれば，それらの変更のタイミソグ
は必ずしも適切でなかったように思われる。もしそれらが適切に利用されると
すれば，投資の相対的に小さな変動に対してはかなりの効果があるといえる。
　これまでの論議を要約しておこう。イギリスにおいて初年度控除および投資
控除は，戦後，政府の経済政策の手段として用いられ，経済的な状況の必要に
応じてそれらは導入されたり，停止されたりしてきた。そして，「政府が投資
水準に影響を及ぼすためにそのときどきに行なった初年度および投資控除の手
段によって，企業は補填投資，新投資の両方をまかなうのに助けられたω」の
である。
　しかしながら，1960年代になってこれらの控除の変更に対して，企業の行動
が必ずしも感応的ではなくなっていることが次第に明らかになった。その理由
の一つは，控除率がしぼしぽ変更される場合，企業はそれを無視しがちになる
ということである。そして企業は，投資へのイソセソティブとして重要なもの
は，確実で迅速な回収（reimbursement）であるとみなしていることであるC2｝。投
資補助金が投資控除にかわって導入された背後には，いま述べたような原因が
あるのである。そうなるとあらためて投資のコソトロールについて，別の角度
からの分析が必要になると思われる。
〔1｝　Political　and　Economic　Planning，　op．cit．，　p．128．
（211nvestment　Incentives，　Cmnd．2874，　HMSO，1966，　para．15，　p．6参照。
